








  硕  士  学  位  论  文 
                                           
债权人利益保护水平影响  
公司负债期限的实证研究  
An Emipirical Study on How Creditor Protection Affect the 
Firms' Debt Maturity 
姜文佳 
指导教师姓名：王志强     教授 
专  业  名  称：企业管理(理财学) 
论文提交时间：2006 年   5   月 
论文答辩日期：2006 年   6   月 
学位授予日期：2006 年       月 
答辩委员会主席               
评    阅    人               
2006 年 5 月
学校编码：10384 
学号：200315004 
分类号       密级        






















究                 
姜
文































































  1、保密（ ），在   年解密后适用本授权书。 




作者签名：      日期：  年 月 日 
导师签名：      日期：  年 月 日 
 













摘  要 
 







    笔者选取的研究对象是在香港联交所上市的 H 股公司和在我国深沪两市上
市的 A 股公司。通过比较发现：在香港联交所上市的 H 股公司负债期限明显高
于在我国大陆市场上市的 A 股公司。接着，笔者又通过选取匹配样本的研究方
法，发现与 H 股公司相匹配的 A 股公司的负债期限结构仍然显著低于 H 股公司。 
而通过对 H 股和 A 股的公司治理水平的比较发现，A 股公司的治理结构也不利
于债权人的权益保护。基于此，本文分析认为，在我国法律制度和公司治理都不
能很好的保护债权人的情况下，较短的负债期限结构是一种重要的替代机制。 


























In comparison to the systemic studies of corporate debt maturity structure which are 
conducted by overseas scholars, our domestic scholars mainly put too much 
emphasize upon the empirical examination of the firm specific determinants of debt 
maturity, ignoring the important phenomena, which is the very short maturity of debt. 
Differing from the previous work on this topic, this paper examines the effect of the 
protection of creditor rights on the maturity of debt from the view of legal institution’s 
differences.    
Our study samples come from those firms listed on the stock markets of Hong Kong 
and Chinese mainland. Empirically, we find that firms of H share, whose protection 
for creditors is better, have a longer debt maturity than that of A share, even after 
matching each H to A at some main aspects. We also compare the level of corporate 
governance between them, and draw this conclusion: shorter debt maturity is a 
substitute mechanism for poor creditor protection.    
This paper is organized as follows: 
Chapter 1 briefly introduces the theoretical backgrounds and issues, contents and 
framework of this paper. 
Chapter 2 reviews the important related literatures, by grouping the hypotheses into 
four categories: contracting-cost hypotheses, signaling hypotheses, matching 
hypotheses, and tax hypotheses. 
Chapter 3 introduces the legal institutional background of creditor’s protectiond and 
the hypothesis of this paper. 
Chapter 4 introduces the design of the empirical study , and describes the data and 
sample. 
Chapter 5 presents the results of our study and makes corresponding discussions.   
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第一章  引言 

















短期负债比重偏高的现象①。Fan 等（2005）对包括中国在内的 39 个发展中国家
和发达国家 1991 年至 2000 年的负债期限中值进行了比较。研究结果发现，发达
国家的平均负债期限为 55%，高于发展中国家 35%的水平。而中国的平均负债
期限为 19%，仅仅高于希腊。
                                                        
①根据肖作平（2005）的研究，我国上市公司的债务中 89%是由短期负债组成。与之形成鲜明的对比，
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